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La baute conJoncture qui avait persist6 dang Ia Communaut6 au
cours des derniires ann6es, a d6paes6 oon eoruaet. Dans l.e contexte
drune conJoncture lnternatLonel-e caract6rls,6e par une expansion
mod6r6e et par une certalne d6tente eur les marsh,6s fl,na.nciers inter*
nationa.ux, La cro{ssance de lfactivit6 6oonomique 6fest ralentle.
Ce'tte tendance ne sf est eependant pao tra,Juite cla.:re I-f Evol-u-
ti.on des cofits et des prix, dont Ia hausse rapide deneure lreepect 1e
pLus prEoccupaut de lrSvoluticn conJoncturel-}e d.e }a Commusaut6"
Lractl.on men6e par les Etats nenbres, confcrm6ment aux orl,en-
tations approuv6es par Le Conee{L en Janvler et Julllet 19?0, a perm{s
d,e :r6a1iser des progrds sur Ia voie du r,6tablissement des Bquilj.bres
g3"obattx. La consollclatl.on de ces progrds gr&ce d rles po3-{t$"ques e.ppJro-
pri6ee* tout autant qu!un conportement plus r6serv6 d.e tcus J-es agento
6conorniquee dans leurs revendications sn matl"6re de reven.Lls ou.de
pri:r, seront n6ceseaircs pour fe*'l Liter La traneitlon vers une
crolssance pLue 6qutlibr6e" Cresf, seulement EanE ces condi.*i"ons qrie
pourraLt sr op6rern d partfir de 19?1, un prernien re.pprocl:em*nt de
lr dvoLution 6conomlque des pa:rs nembres par rapport aux orientat'i.ons
quantitatives retenues dans l,e prcJet de troisi6mE progranne de poit-
tique 6conornique d, moyen terrnc, afin de faire de ta 0onnunaut6 r.lne
zone de croissence et de stablllt6r
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I. LIEVOTUTTON ET LNS PERSPECTIVES DE I,A CONJO}ICTI.TRIi
1. te segr-Las3g-Sgkgggggggel
Le raL-:ntissemett do !.rexpanslon des Schanges mond.iaux srost
poursulr,'i. au ccurs d,es deqxldme et troiE-{ine tni.mestr:es d.e 1970i il a
cependant 6t6 assez peu sen€ib}e, catr, entre autree raisons, l.es EtatE-
Unis et Le Royaume-Uni cnt ma{n.tenu leurs lnporbations d un nfveau
63-ev6, maLgr6 ia faiblesse de J.eur actt-,;Lt6 6conomLqrre, et 1a Commu-
uautd a en*or€ fortement augmentd eee aohats ri lrextdrieuro
Aux.*j*!*Iglg,IadimJ"nutionde].aproduction1nt6:lieure
eenrbLait touclrsr i sa fin au mi"l"ierr de ltann5e. Une L'6gdra reprise a
m8me pu 0tre cbeerv6e au cours d,e 1?6t6, ma{e Les grdves sr;rvenues
dans If LnitustrLe automolr{3"e, qul effectaient de nombreux secfeurs de
It Gconornie, ont provtsoJ-renent renl.e sn cause le redreeeement qui se
deseinai't iL y a ouelques msl"su Lo produit natJ,onal brut en termoe
r6e1s a augment6 ile A ut| % au tro*eldsrc trimestre par rapprirt 4u se*
cond, au cour6 d.uquetr il 6talt demeurd d peu prde stetionnaire' Tout
au long do l.tann6a, La production indus'brl,eJ.Le a continu6 de *e r6duire
' drun trtmestre d lcautre; en oc*obre 19?O, J-tirlclice se situ.ait ri
6 % an deseous du ni.veau attELnt douae moLs pJ.us t6t. Le tar:.x d,e
chdmage sleet encore 6iev6; le nombre d,e ch8meure repr6sen'be.it, on
octob::e t 516 ?,6 eo Ia nain-droeuvre cLvlLee contre 3r8 % un an aupe-
ravantn
Lr€vol-utLon des prix nta gudrro r6'agl" pendant le premler se-
mestre i l-a d,6tente engendr6o par }e d6veleppernent trde calme des
affalreso Au coure des mole d.e Jui.llet et d,taott, un ralentissement a
pu 6tre obeervE, mais en eeptenbro-octobros lfJ.ndlce des prix i la
consonmatlon a recommenc6 draugmenter au rythme rap{de qui caractSr'L*
sait lrann6e 1969 et La premldre nol.tL6 de 1g?O (6 % en taux ennucl)r
.. ./ n. .
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Les lrnportatLons ont tendn d pia,fonner, tandis que les e:rpcr-
tations cont'inual.en* d. croitre. Pendant l-ee hutt premlers mois de
1.rann6e, Les ventes de marchan&ieos des Etaf,e-Unle d.l,a Communaut6
ont d6pass6 de 2B %rcn valerlrr la niveaq attelnt un an pLus t6t. Au
eours ites allx prernLers mois d.e19?0r La balanc€ cotnner:cial-e des
Etate-Unl.6,e rest eoLd6e, au totaJ-, psr un exc6dent de 2r59 miLliards
de d.ollars, contre Bga mtfftons de doll.a:.s por:r la p6riode corf,€s-
pondante de t969.
Les opSratl-ons budg6taires ont contribu6, au cours des der-
ni-ers mois, d accrottre La ma6se des revenusl la prog:reesion ds
lrenseuble d.es d6penses publiqr.res srest acc615r6e; la diminution dles
d6penses f6d6ra1es imputab}e notanment aux r6ductlons op6rSes dans
1e programme miLitatre et de lteepaee a pris fino Les recettes fl"s-
ca1es ont 6t6 affect6es par La euppresslon de Lr impdt compl.Gmentai-re
sur 1ee reveills et ont subi Les effet,s de La faiblesee de la'con$cnc*
ture. De leur c0t6, les autorlt6s men6taLres ont prat3.qu6 une poli-
tique ri.e cr6dit pJ-us souplee bien que colL€*ci sftnspire d,e La pr6-
ocuupatLan d.e contenlr Ltaecroteeenent de la mass$ mon6taXr€. L€ taux
de ltesr:ompte a 6t6 ranen6 de 6 S. j??j % en d.ate du 9 novembre 19llo
et de 5n75 % d 5u5 % t* )o noverubro 1??r).
11 est i pr6voLr que La reprise amore6e au mdlieu cle 19?O ee
manLfestera pl^us nettement aprde l"a fin des gr,$ves dans lrindustrie
automobile" CeLles*cL auront sanE doute sccasionn6 des pertes de re-
v€nu irrEcup6rableel un effet do frrattrapagetf de la prodr:ction peut
naanmoLns Otre attendu, ce facteur vi.endra eraJouter aux effets fa-
vorabl.es sur ltaetlvl-td 6conomique r6su1tant essentiell-erment d.tune
progreseion r6gulidre de ia coneommat3.on de,s n6na.ges et de la rep;'ise
dans La conetr"uct{on de J.ogementso Lf erF*nston eera cepenCant freiln6e
par 1a fai.blesse reLatj.ve clas {nioEEtLssements Ces entreprises,





A" Sgggp.gjgl, Ltactt"vi"t6 6eononLcluee qp::'ie a'.'oir subi un net
recuL au d6but ilei lrann6e1 stes*- an6lLor6e depuls le rt6but de l"t6t6"
La production industrlcll"en statJ.onnalre au deuxidme trinestre, I Btlg-
ment6 de Or8 % au *roisLrlmeo ELLo ne 6e sltuait g,:ire; d ce'bte 6poque,
au,.-d.es6us d,u niveau da J.a p6rlods corroepondanto de 1959" Le taux de
ch6mage atteJ.gnaLt 2i6 % au il6trut do noyernbre 1970'
La flamt6e dea prtx observ6e a{r coura du premier semestre,
cemme en t,SmoLglre J-a hauese de l+ i6 des pr'i.x A l"a conaonmaticrr enbre
d6cem-bre 1969 et J*$n 197Or s!esi rnod6r6e pan'{ant Jes mois dt6t6 pour
reprendre au d6but de J-rautomne, En octobreq Ltindicc d.es prix de C5-
tall 6tait eup6rJ,eur de 8?2 % d son nJ.veau df un aa plus t3t. Les fotr-
tes preRsions de La dernand.e nrmina}e ont entratn6 une nette prcgress!.on
des importatl,onsl cle ce fa1.t,1 l-ee exo6dents cle la balar.ee dee op6rt-
tJ.ons courantee, part{.cuJ"Ldren*nt importants d La fin cle lgig eE au d,,6-
but de 19?or 6a sou't r6duj-is. '
i{aigr6 la faiblesse relatLv-. qul caract6nLsera aans dorrte les
investlssercents rlss entroprisee, i e:r Jtrger dtaprds .!"es enqu8teo de
conJoncture, Ltezpa4sion d.e ltaetLvlt6 6conomf-gr1e se poursuivra vreL-
sembLablement i un rythrne mo,l6r6 au ccurs 'dei prochains moi$. ELle
ttevraLt 
€tre soutenue par Itaccroissenent des d6penses de conssmnaf,lon
et par La reprise d.ans la construCtLon d.e }ogements, ainst que par le
d6veloppeilent dee oxpcrtatlonE
Dans les gg. l€r das
tensionE inflatlonaistes ont ccntLnu6 &e ee faLre sentir. Lee au.tcrl't6s
cle 1a plupart de ces paye ont Gncoro acaontu6 le earaetdre restrictlf
d.e leur prl!.tlque 6conofilquo" Dane lrensernble, ln rythme de croissanae
des importat:lsns d.e cee pays e comnenc6 de staffaJ.blLr; cette te*danas
pourralt ee renforcar au cours des procha{ne nr.,i.t o Qua:rt aux 5'3*-1-9.*
ggle*4e ,$$fglgpggg*..t, 1a baleso dee eoura noncilar:x des natl'ires pre-
nt,Ares ind,ustyiel"l"eoq aLnei que l"e ralentiesenon'b pr6vislble de leure
esportaticnc ver6 les paye Lndustr{eIs, donnent A penser gue, nalgr6
ltaccroissement des noyans do fisancement extErl,eur dont lIs ont b6*
ndftclE au coura des d.erntdres arn6es, leur polltlquo cltLmporta*J.on
pouruait devenir plus prudentel df aufant que la cbarge que repr6sente




Sous Iteffet drune moindre vlvacit6 de La demande de or'6dit
aux Etats.-Unis et malgr5 I es appe3.s do foada 3,'arfoJ"s inportants 6manant
cle certains pay6 de la Communaut6, Ies AglgkM
tig4gu!! conaissent une certalne d,6tente depuis La fin du printernps!
Lf assouplissement c*ntinu ite La politique d,u cr6dit aux lltats*$nisr
ainsj. que la" suopeneion, d l-a fin tle ju{n 19?O, Ce certaines disposJ.-
tione de Larfr6gu3-ation Qlr, fixartt un plafond aux taux drlnt6r6t
vers6e aux cl6pdts i terme, ont constttu6 Ie polnt cte d6part dtune
baisee senaibLe des taux dtLnt,$r8t gur le narch6 de ].reuro*doLLar* Pa::
contren les taux dt {nt6r$t d long terr,:e sur lc marcbE dee euro-
obligatiolrs se sont 16y616e plus r6s3.etants.
'La balance globale des paiements des Etats*Unis est derneur6e
fortement d6ficJ.tatre e.u trolsl.dme trlmestre. $ur la bese des 3.iquictj.-
t6s, eon eol-cle n6gat{f stest 6tatti d 3u? nllLl,ands d.e clollars pour
Les neuf premiera mole de 1fann6el en ra5-san nobamment d.u rerabourse-
nent dt emprunts oontract6e par les banqrres anSrf.caines sur le march6
d.e l.teuro*dollar, Le d.6flcit calculS sur:la base clee r,Sglernents offi-
cieis a 6t6 nettenent plus 61ev6 (615 n{}U.ard.s de doLlars)" De son
c8t6, lrcrientatl,on restristLve de la poLitique mon6tai.re poureuivl.e
par Les peys de 1a ConmnnautS, et dfal,ll,eurs Justifi66 par Les ten-
sions conJoncturellee, a entratn6 au cour6 iles derniers mois un irnpor-
t'ant' afflux de eapitaux A cour* terme; la balance gJ.obaLe des paiements
tle la Communaut€ a a'scus6 un ese6Cent d.o 5r5 a 6 mll"ll-ards de dolLare
d,e janvier i. septernbre 197€t alore que celrrL de La baLance de base nta
pas dfl S'cr.a de baauccup eutrr6r$.eur i t nnl.Ill"ard de dolLarso
Ces t'endances ne so mociifiercnt sans dorrte pa6 sonsiblenent
dans l-e proche aveil-ri certesr la bal.sse dus taax dfint6r$t d,ans l-a
comnunautdl quJ" se d.esslnE d,epus.e LtAte de 19?o et Les mesuree pri"ses
au:c Eia.te*UnLs pour freiner le rembourseqent des omprunts eantraot6s
Far -a;es bartquee am6rj..caines srlr Ie mar*h6 de.lteuro*dollar, sont srrs-
ceptibLee cle ralenti,r 1{affLrax Ce capLtaux flottantsl nais ceh.li-cL




Au cours dles derniers nots, certalne signes dtune att6nuatl.ou
des fortes tenel.ons conJoasturelles quL aval.ent caract6ris6 Ltensemble
de la Conmunaut6, sont apparuo dane plusLeure pays medbrese
ItaugmentatLon des lnecrLptlona de commandes oo provenance du
marcb6 lnt6rieur er est ralentLe dane quelques Lnd.ustrLesr C€ mouverneat
touche surtout,les secteute de baoc, teLe que la sld6rurg{e - gui en*
reglstre n€me unc diml.nutioa dgs entr6es de comnaades et une baLsse de
eon actLvit6 - alnsi quet dane quelques pay6, les industries produc*
trj.oes de blens dt6quLpencnt.
Lf aooaLnio rlane Lt6volutLon dee connandes ne e.teet gudre fait
sent:lr juequtd pr6sent au nLveau de ],a dernancle flnaLe effective; tant
la consonrnatLon dee n6nages que Les investLssenente f,lxee ont pro-
gresa6 rapidement dans tous Lee pa;rE, Les LndLcatLons trds par+;LeLles
rel,atLveq aux etocks pernettent, ea revanche, de penset qusr dalrs 1a
pS.upart des paye membres, run mouvcnent de baiesE gtest ainors6 dans le
processuq de stockegc pour.Lee bl.enE Lnterm6dlalres et au stads du
COmmefC€r 
. -.
La p'roiluctLon Lndustriolle dc l.a Cbnrrirunaut6 nra mangu6 que tle
faLbilee progrde ; au troLeldne'trineetre, e].Le se situalt d ]rB i6 au-
d,eesus rlu niveau attel.nt un an plus tOt. Cette teudance nu plafonne-
neot 'd6couLe de La conJonctLon cle deux factcurs trda diff,6rents: le
f:re5.nage du.rythrne da. La productlon r.6sultant du nanque de capapLt6e
et des p6nuries de. nal.n-droeuvre dans" un nonbre.lnporta$t de secteurs,
et IrincLdenc.e,de lrdvolut{on cles comnandes et dee etocks d,ans
drautreE.. Ell-e 
.4!.est,cepehdan!,:p4s repf6geatatj.ve de J.1. peffo.l'maneE
de Lraeti,vlt6 6cononi.que dane 6en easemhlc;. 6n ef,fet, dqne, le secteur d.
des sgrvicasr. dont la contribution a,u Prodult fnt6rieqr brut d6passe
Largeqept.40 il danE tous les paye membres, J,texpaneion pe stest lBpa-
nenment pas af,falbl{e dans.utre n6sure nota.b}e. i
:::r' ' teF p€nurtes db nalh-dtoeuvre s€ dont quelque p€u att6nuSes,
tout en demeurant al,guHe pour Lee profeesLone pp6cialle6es.
,../ o..
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La mod6ratLon des tensi.ons conJoncturellos ne srest g:udre rb-
fl.6t6e dans Le mouvenent dee prlx et des ealaireso Dans tous Les pEX6r
i lrexception des Pays-Bas, ltindJ.ce dee prix i La consonmation e. o€f,-
tes augment5 nol"ns vLte au cours des mol.s"dr6t6 que pendant l"e premier
semestx^e" Dans une trds large mesure, il sfagLds*Lt cependant d.run
ph6uomdne saJ"sonnier, 6o$me Ie confl.rme drallleurs La hausde acc516r,5e
du d.6but de Ifautonneo Los maJorations de salaires sont devenues trds
f,ortes d irautornne et cl6passent dE beaucoup les progre.E nettement ra*
leni:is de La produeb{vl"t6, Pour ltensemble de ltann6e, La r6nun6rat{on
par salLariS dans ItinCustris (g compris la construetion) aura augment6
d,e 10 A 22 % euLvant les pays membres, tandis que la production par
saLari6 ne se 6era acerue que de ] A 7t5 %.
Les lmportat:Lons en provenance d.es paye non membres se sont
accruese pendant les neu.f prerniers nois do lrann6e, d un rythme trdo
rapid*" le':r taux de croissancs d,tune ann6e A Lfautre (tl i6) nta guolre
6t5 inf6rieur d celuj. dee 6ehanges LntrasomrnunautaLres (20 ,/,), aLcrs
que La tendance i plus lcng terme montre un 6cart substantlel. On
constater en outrer une pr6dominance dos lriens de consonmation et
ilt€quipenent dane les lnportatJ"ons acsrtles en provenance des pays
tiers. Cee ph6nom€nes t::aduieent Ia faLble 6laetLcl.t6 de ltoffre dans
La Comraunaut6, et poumalent d6J,i refl6ier une cerbaine perte de ca-
paclt6 concumentle],le en matldre d.e prixo
'La bal"ance commercLale de Ia Conmunaut6 a con'binu6 de ee cl6-
t6r{orer, en tendancon en d.6pf.t dtun dSvelcppernent enaore appr6cLable
d.es e:r.portatlons, Lee exc6dente de La balance dbs paiements courants
se scnt ainei r6ilults" CepenCant, du faLt surtout de Ltafflux de oa-
pitaux ri aourt terme, les svoirs ext6ri.eurs.des autorit6s n,cn6tairee
ont forternent augment6 depuls Le prLntempco A'J-a f,in du mois droctobre
19?at leurs rSserves bfutee dror et de clevl"scs d.6passaient dienviron
6 mllliard,s de doll-ars,Ie niveau atteint slx mcis auparavant".Dans La
pl-upart d,es pays nembrea, lee op,6rations avec Itdtranger ont ainsi
eontrLbu6 d aocrottre consLd6ra.btement La masse non6taire. En outreo
,../ro.
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leE crddLte ootroy6e d lt6conomlc ont nettenent augnent6 ctans presque
toue lee paye et, dane certalnc drentre eux, lee beeotns d,e finance-
ment ctu Tr6Eor ont 6t6 couverte par dee moyena rnon6taires o1r quael
non6tal.ree. AL4eir exceptlon faLte pour Ia France et La BeS.glque, J.a
maaae mon6tal.re a dccuE6 unc augnentation'appr6slablcl voire trds
fobte, au cour6 des neuf premiera noLe de lrann6e .
Un premLer blLan pour lfann6e 19?O nontre que, d,ans tous les
payg membress' les r6sultats obtenus en mattdre de eroissanee, dr enploL
et;,, eauf, aux Pays-B":, de eoldc ext6rLeur ne sr6caf,tent pas des
orientatlons quantLtatLvEE j.nscrl,teEr pour la p6rlode ipf:l-1975, au
projet de trole!.ina progranne de polLtlqu+ €cononJ.que i noyen terue.




3. si bratioLgl-gggi**Ji,]t?j; .d"q+F .]eq;gugggq. qes
Si le rythme d,e La ha,usse ties prix et rles cofi.t,s srest tfharrnonis6" a.
une cadence rapide entre les pays menbresl l06volution de la demanile et cle
la production faii agparattre certaines divergences dtun pays Er loaut,re.
En 4*gSB#Eg, lf eesor trbs prononcd de Ia dernand.e globale a fait pla*
ce A. une expansion plus calnre i partir de Lrdi6 d'e 19?0. fanitis gue les
coninandes 6trangdres aecusent une progression nettenent noins rapid.e depuis
la rd,Svaluation, les cor:inand.es de biens Crd$ripenentg en provenance du niar-
chd intdrieur senrbient, clepuis quelques aois, avoir tendanue i p].afonner"
En revanche, la croissance de }a consor,Eiation des ro6na6es est d'emeurde
vi-ve, sous lteffet n,ctanr,rent d.e la va6ue de hausse il.es salairesl. }es. gains
effectifs dans l.rindustrie dSpassaient d.renviton LJ'i-, au troisibme trirnestrel
Le niveau enregistr6 un an auparavant.
Ltexpansion de la procLuction inrirrstri.ell.e srest ralentie consid.6rable-
r,1ent. Juequrb, prdsents le rnarch€ de }?enploi ne s?est Srar€ d'6tendu,
La hausse cLes prix 6, la ccnsoramation srest nod.6r6e temporairement au
cours d.e Lo6t6, sous lteffet de factou.rs saisonniers; en octobr€r loind'ice
d.u co'tt d.e }a vie d6passait d.e Qj" Le niveau atteitt ltn an plus tOt. AprErs
avo!.r d.irainud jusqurau printenrps, lf exc6d.ent d.e la baLance connerciale a
d.e nouveau augrirentd, en raison notarme:lt drun ralentisserrrent d.es inporta;-
tions en provenance d.es pays d.e Ia Coriinunautd; au totall lrexcdd.ent ile Ia
balance conuerciale (oif*fob) des d,ix premiers mois de L9?0 (far3 milliards
c1e marks) est b peu pr&s 6ga1 i, ceLui ile La pdriod.e correoponda.nte rle 3.969.
En raison d.a lrar.graentation d.es d.dpenses nettee au titre des sersicest
en partlculier d.u tourisme, et d.es transferts unilatdraux* la balanae des
paiements courants a cependant €td proche de lidquilibre. tes rdserrres
ext6rieures brutes d.es autoritds r,ron6tai-res se sont accrues de Afi rnilliartls
d.e d,ollars d.e la fin du. noLs de nrars d la fin du, nois d?octobrer Par suj.'te
d.e l.Eafflu-t tr$s inportant de capitar.r:l priv6s.
.r./.o"
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. De rl8me, lrexpaasion oonsld,drable dtu c#d.it bancaire a aontri.bu6 a
tne forte progr"ession d,e la masse nondtaire Euir de fin septerhre 1959 A, fin
septenbre L970, sieet accrue de lJi., Contrairement atrx pr6visionsr le bt'tdgpt
f,6ddra1 d,e Lrann€e I9?0 ttraccusera probablement pas d'terc6d'ent.
Au ooufs d.es prochains fioisl la tend.ance au ralentissenent d.e la pro*
d.uotion pourrait se confinner. En n8ne tenps, Ia progression ininterrompue
des coflts saLariaux continuena dtexercer une forte pression sur le niveau
iles prix et ri.squera cltaffeoter Ia propension 5 investir des entreprises.
En Franoel la croissance de La dernand,e globale a 6t6 stirnul6e princi-
pa}ement par la demand.e lntdrieure au cours d.e Ltrit6 et au d6but de lfauton-
ne, Le itdveloppenent d.es exportations, tout en restant vigoureuxr a enre-
gistrd; d.epuis Le deuxibme trimestrer une baisse de rythnre 1i6e au ralentis-
sement d.e la demande dtrangbre. La croLssance d.e Ia consomnation d.es n6nages
gfest aco€16r6e au troislOnne trlmestre, taniLis que Les investissements d.es
entreprLses eontinuaiertt i auguenter. De rn6me le rythrne des d6penses publiques
est devenu plus rapide. La prottuction Lnilustrielle a urarqu6 une certaine re-
p::ise. Lfaugmentation des alenand.es d.tenploi non satisfaites a tendu A, srac-
c€ldrer au courE d.es d.errriers mois. El,le srexpligue par ll6volution d'e Ia
population active d.isponible et par le recensement plus ooraplet d.es demandes
par lrAgence nationale pou:r 1terrploi. De son cEt6, Le malntien Eu un niveau
61ev6 d.es offres d.remplols t6moigne d.e Ia persistance de tensions dans cen-
tains secteurs et d.ans cer"taines qualifioations.
La hawse d.es salaires ne stest gubre affatblie au trolsibne trimestre
par rapport au rythrne rapiete qui earact6risait Ia preroiBre noiti6 d.e Lrann6e,
Au d.6but droctobrer lqs taux des salaires horaires.dans lrindustrie et, le
commerce d.6passaient il.e IAr5f" la niveau atteint un an plus t6t. Si lraugnen-
tation d.es prix b La consomnation stest ralentie durant 1t6t6r son rythme
est devenu plus rapid.e au d6but d.e ltautomne. En octobra, lrind.ioe d'es prix
i, }a oonsonrnatlon sr6tait 6lev6 




Au troisibme trirnestre, le d.6veLoppernent des impoftations de rnarchan*
d.ises est devenu plus rapid.e. Oompte tenu d.u ralehtissement des exportationst
Ie d.6ficit de la balance comnerciale (cif-fob) stest ldgbrenent 61argi.
Toutefois, lraurdl.ioration d.es tefftee d"e paiement, La persistance drentr6es
d.e capitaux A. long terme et, d.ans une nolndre mesurel ltafflux de capitar:x
i. court terme ont pennis, au trcisibme trimestrel d.e r6a1lser des surplus
importants 
- 
bien que rdd.uits par rapport au prdmier sernestre d.e llJO - d.e
Ia balance globale des paiements. Ainsi lraccroissernent d.es rdsewes bnrtes
dtor et d"e d.evises d.es autorit6s mon6taires stest chiffrd A"'656 rnillions d.e
d.ollars entre la fin du prenier trimestre et la fin du mois d.roctobre, malgrd
les remboursements en devises opdrds en faveur d-es banques priv6es, d.es
bangues centrales 6trangbres et du Fonds non6taire international.
Lteffet sur Ia liquid.it6 interne gui en a r6su1t6 a pu 6tre largement
cornpens6, jusgutau milieu d.e lrann6er par Ia stricte gestion d.es finances
publiques 
- 
qui aura pe$nis de r6aliser l-t6qu11ibre budgdtaire en 1970 - et
Ia nod.6ration d.es cr6d.its i. Iteeonomie. Depuis Lors, Ia masse non6taiTe ac-
cuse une croissance un peu plus vive. Au riois d.e septembrer e1-le d6passait
d.tenvi::on Tr5f, Le nj.veau d.e septemhrc )"J5).
Les tend.ances r6centes ne se nod.ifieront sans doute pas sensiblement
au cours d.es prochains rnois; si e13.es permettent d.fescompter le maintien d.e
lt6quilibre externe et une croissance satisfai.sante d,e Ifactivit6 doonomiquet
la poursuite de la hausse des prix, sous lreffet essenti.ellement d.e la pous-
s6e d.es cofi.ts, reste un problEme i:nportant.
Un llgligq 1rarn6lio;'ation du cLimat social a permis une reprise de Ia
produotion au d.6but d.e ltautomne. Les progrbs d.e 1taotivit6 ont cepenclant
Laiss6 subsister une demande potentielle importante, ma1gr6 un recours plus
large aux regsources ext6rieures.
Les salaires horaires rninima d.6passaient d.e L5op, au troisiErne trinestre,
1e niveau atteint lul an plus tOt. La hausse des prix h. 1a oonsommation a mar-
qu6r vers le rcilieu d.e 1tann6er u.n ralentissement de caractbre en partie
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Baisonnier; au d6but de ltautomne, elle srest acc€16r6er notamrnent aous
Iteffet deg mesutres fiscales prises au nois cLraofit. Lfaugmentatlonl d.lune
ann6e A, Itautre, se ohiffralt b" J!" en septernbre 19?0.
La progression reLativement lente des exportations jusgurau d6but de
l"rautonne et Itaccdldratlon cles inportations, Ii6es 6troitement aux diffi*
cu1t6s de 1ivraison, ont entrafn6 wre ddtdrioration trbs importante de la
balance oommerciale; Ie ddficit (cif-fob) stdlevait a l13 roilliard de dol-
1"a:rs pour les dix premiers nois do 19?0r contre 0;3 rnilliard d-e dollars
pour La p6riod.e oorrespondante cle L969. I,a baLance globale des paiernents
stestr par contre, fortenent a,rn61ior6e1 aprEs avoir 6td nettement d6fioi-
taire au premier trirnestrel elle srest so1d.6e par d.es excdd.ents en rai'son
notailment du placeroent d.timportants enrpnrnts i lt€tranger par d.es organismes
para6tatiques et cles nod.ifications apport6es i Ia politique de taux d-!intdr€t
d.e la bangue centrale. A la fin d,toctobre L97Ot les rdserves brutes des
autorit€s mon6taires avaient augrnent6 ae 635 urillions de dollars par rapport
i Ia fin d.u roois d.e rnars.
La nasse rnon6taire stest accrue il.ans tles proportions appr6ciablest
il6passant de 4{, i. La fin d.u mois de septernbre, Le niveau atteint un an
auparavant. Irraccroissement du or6dit ba^ncaire i, ltdconomie stest quelgue
peu ralenti. Les op6ratlons d.e caisse d.u fr6sor au tltre de ltexdcution d.u
bildgOt se sont sold6es par un important d6flcit gui, en raison des tensions
r$gnant sur Ie march6 dles capitaujrr a 6t6 financ6 principalenrent par des
moyens mon6taires,
te d6veLoppenrent d.e Lr6oonourie reste subodonpd essentiellement A, rine
norrnal-isation rapicle et d.urable d.es relations entre Les partenaires sociau:r,
ce qui suppose notamment que soient amorc6es certaines r6formes de Etructure.
Le rythme d.e la produotlon pourrait alors sraco6Ldrer oonsid6rablement et
perraettre cl.e satisfaire dr la demand.e int6rleure ainsi qurb, Ia demand.e drexpor-
tation. Cepend.ant, m8me dans une telLe situation, Itdvolution d.es ccfits et
des prix clevrait 6tre suivie avec une partioulibre attention.
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Ar:x p.ys-Pg, lressor de Ia demande est demeur6 trds vif d.urant les
d"erniers nois de 1pJ0; 1a progression plus lente des exportati.ons a 6t6 tr,lus
que conpens6e par ltexpansion rapid.e d.e Ia d.enand.e intdrieure finaLe. Toute-
fois, sous ltinfluence du degr6 tr3s 6Lev6 dtutilisation d.es capacitds
techniques et du renforcement d.es tensions sur 1e narch6 d.e 1teroploi, la
croissance d.e La production ind.ustrielle stest sensiblement rralentie,
Une nouvelle vague d.e hausses salariales a suivi les confLits socia,urc
slulrTenus d.ans l"e port d.e Rotterdarn E, ta fin du mois dtaofit. Au.troisidne
trinrestrel les taux d.e salaire horaire Cans lsindustrie d.dpassaient d,e LAf,
Leur niveau de Ia mdrne p6riode d.e Ltannde pr€c6dente. La hausse d.es prix
est demeurde trbs sensi-bIe; celle d.es prix h, La consonmation stest.m$rne ac-
c616rde et se chiffrait ir 5t5'/,, en octobre, par rapport au nois correspon-
d.ant de 1969.
La balance commerc.iale (cif-fob) sf est soLd.6e, pour les dix preniers
mois de 19?0r par un ddficit plus ii.iportant (f.265 nil"l.ions de d.ol.lars) que
pour la p6riode correspond.ante d.e f969 (79f miffions), les inportations
ayant marqud une prog:ression trtss rapid.o. La balance d.es op6rations courantes
est devenue fortement d"dficitaire. Par suite des entrdes consid6rables d.e
capitaux en provenance d.e lt6tranger, les.avoirs ext6nieurs,brrrts de
ltlnstitut dr6rnission avaient cepend.ant augrnent6 de 513 mil-Lions de dollars
entre fin mars et fin octobre 1970. Cet afflrrx d.e noyens de palementn joint
Fr, lrerpansj-on du crdd.it octroy6 aulc entreprises et aux partic;uli€Fs' & corr-
tribud au maintien drun d.egr6 61ev6 de liguiditd dans lt6cononie. Si le d.6-
ficit bufudtaire a d.6pass6 les prdvisions, son financernent par d.es moyens
mondtaires a 6td sensibleinent rnoins inrportant quf en 1969.^La rnasse riron6taire
a augment6 d.tenviron 13 r5ol de fin septembre L!6! b fin septernbre 19?0.
Les impulsions d.onn6es i la eonsommation priv6e par Les najorations d.e
sal-aires accord"6es d.epuis Le mois d.taofit, le maintien d.fune forte propensS-on
!u investir, ainsi que ltincidence d.e certains faoteurs autpnomes 1i6er.
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fi,ototroe!$ S.tt6gg[urftrlrioot de 1.3 f,ie,uatttd.tnd!.reote, .
risquent de perp6tuer La hauose rapide des prix. Par alileurs,
peu probable que la balance des paiernents courants erarn6liore
nesure notable au oours des proch*inE mciJ.e.
:-1 est
dans une
- En Fglgloo."-, 1r expartslon de la demande Etrangrlre sf est affai-
blle, tandis que celle de Ia denande int6rieure etest renforc6e mal-
916 La pLus grande prudence nanifest6e par les entreprisea en matidre
dte stockag€r'LeE tensLone suf le naroh.-e de Ltemp3.o!. sont rest6es
appr6ciables, maie, ri partlr du milieu de Itann6el les p6nuries de
naln-dtoeuvre ont eessS de eraggraver.
Au nois de oeptenbre 19?0, les ealaJ"ree bruts des ouwiers de
Lf induetrie d6passaj.ent de 11t5 % Let;r ni.veau d,e Ia p6rtode corf,es-
pondante de 1959. Ltindice des prix d La consommatj.on est demeur6 A
peu prds stabLe entre avrLl et octobre lgf0; iI accusalt, au cours de
ce dernier noLs, une hausse de ,$ % par rapport d octobre 1969,
La balance cotnnercLale (cif-fob) eet devenuo nettenent exc6-
dlentalreg le surplus se chLffre A 150 m{llions de corLars pour les
huit premiere nois de 1Sl0, elors qulun d6ficit de 100 mirLions de
doilarE avatt 6i6 enreglstr6 entre. janvi-er et ao0t 1,969. En d6p{.t des
sortiee netteE d,e capLtaux, lee rEserves brutes de La Banque natLonaLe
ont augment6 cle quelque 11O mLillons d.e doLl-ars entre fin nare et fin
eeptembre 1970, La masee non6talre ,6tait, au nois d.e eeptembre, oup6-
rieure dt environ 7 % au rnontant enregistr6 un an auparavant,
Bl.en que ltappllcation ilu systdne ile Ia taxe i la valeur aJou-
t6e intervienne d,ans un cltmat conJonoturel" pJ.us d6iendu quf l.L nt€tait
au ct6but de 19?Or La pouss6e continue deE cotts salariaurc comBorte deg
risquee pour lt6voiutj.on des prix durant 1es noiE drhiver,
..r/...
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Les tendancea d lraffaiblispement de p!.us.en pLus nettee qui
Pe sont d'6veLopp6ee depuLe le printeilns sur les march6s uroncliaux de
prod,uits sid6rurgiques ont pes6 fortement sur lr5vol-ution des expof,ta-
tiorrs d" Lt$gE!g3IS" Ainsi, malgr6.ltessor persistant d.e la denande de l
consommatioh priv6e et des lnvestissenente fixes, 1a production a di-
ninu6 au cours des clerniers nois. I,a hausse des prix st est n6qnmoins .1
poursuivie d. un rythme rapide: en no\renbre 19?or J.rind.ice des prix d.
la consommation avait augroent6 de 5r ? % par rapport au mois comespon-
d.ant de 1969"
Alors que* dans urr proche areni.tr, lractLvit6 6conomique conti-




II. IES OBrmrrATIo$S DE LA PoLITIQIIE COilJoNCl]tJREL,tE POtlR IrA CCMMUT'IAUf$
Au oours d.es derriers noiss les actions mises en oeuvre dans Ie
cadre d.es orientations approuv6es par le Conseil lors d.e ses r6unions
de janvier et ju-illet 1!J0, lraocal,mie de Ia conjonctune internationale,
ainsi que les forces epontan6es d,e lt6oonornie, ont queLque peu att6nu6
la 'tsurohauffer? conJonctureLle dans la pLupari; d.es pays naembres.
Les d.6veloppements inflationnistes qui se sont manifestds partout
d.ans Ia Cornrnr:naut6 ont cepend.ant rev€tu wre tel-Ie intensit6 qutils ne
pourront Etre ertir.p€s gutau prix d.e patients efforts. Une politique d.e
frelnage d.e la hausse d.es co0ts et d.es prix apparaft toujours ndcessalre
d.ans tous J.es pays menbres pour 6viter gurune inflation prolong6e nfao-
centue les d.istorsions dcononiques et socialesr ainsi que ItaffaibLls-
senent de la posltion conoumentielle des ind.ustries oorrununautaires. Une
hausse oontinue d,es co0ts salariauxr q;ui nantiend.rait wre vive pression
sur les pfixr risquerait, par ailleurs, d.e mettre en causer 3, terme,
Lractivitd d.tinvestissement et la stabilit6 d.e lremploi..
lans Lee pays d.e La Corununautd oir les mesures restrictives d6ji,
mises en oeuvre ont entratnd r:ne crolssance plus mod.€r6e tlu l",demand.e
(nfenragne, Fbanoe et,U.E.B.L.)1 une politique tend.ant b. assurer Ia sta-
bi}itd par une adaptation harrnonieuse de Ia d.enand.e i lroffre potentlellel
doit 6tre poursuivie,'
Aux Pays-Bas, la persistance d.e d.6sdqutlibres prononc6s rend" toujours
ind.ispensable rrne rdduction d.e Ia d.eroand.e exc6d.entaire.
Er ltalie, il sfagit surtout dradapter rapidernent Lroffre intdrieure
i lrexpansion d.e La demand.e tout en veil-lant Er ce que le rythnre d.e d.6ve-
lopperoent d.e la d.6pense int6rieure reste d.ans les lirnites d.fune oroissance
6quilibr€e A, noyen terne.
11'sragira d.bg lors d.e rnener d.es actions, propres b favoriserr d.Bs
le d.6but cle l97lr un rapprochement d.e lr6volution d"es prix par rapport
aux orientations qr:antitat{ves inscrites au projet d.e troisibnre programme
d.e politique 6cononigue i noybn terrne .et d sauvegarder la r6alisation dos
autres obJeotifs au oours d.es prochaines ann6es. Ces actions d.oivent €tre
convenabLement dos6es en fonction des ca,ract6ristlques particulibres d.e
,../ .. .
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l-a conjoncture dans chacun des pays nernbres et ooord.onn6es efficacementr en
tenant compte des r6actions gue provcquer Far Le biais d.es dchanges et d'es
mouvements de capitarr:r Eu lrint6rieur de la Comrnunautd, la rnise en oeuvre d-es
politiques 6cononigues par les autoritds nationales.
1. Lt6volution d"es naf,ches financiers internationaux iurpose actuellernent
d.e fortes contraintes ir, Ia politigue rnon6taire iLe Etats menbres. Afin de
freiner ltafflux d.e capitaux i, court terme, une politique d'rabai-ssement iles
taux drintdr6t A, gourt terne, rdduisant Lt6cart qui se or6ait par rapport
aux rnarchds extdrieursr a dO 6tre pour€uivie.
Si l-a tendance i, Ia baisse d-es taux d-tint6r€t se rnaintenalt sur les
places financidres dtr.angEres, Iradaptation progressive d.es taux dane }a
Commgnaut6 serait sarrs d.oute appel6e A. se poursuivre. Les autorit6s non6-
ta;ires d.es pays nernbres d.evraient n€anrnoins slefforcer d.e pr6venir une trop
grande aisance uron6taire gui favoriserait le naintien d.es conportements
inflationnist'es,
A oette fin, une politique dtaction sur la liquidit6 d.es banques ou
une Limitation d.irecte d-e lrexpansion d.es cr6al.its i lt6conornie seraientt
selon !-es cas, appropri6es. Les norines 6, observer en La matidre d.ev::ont 6tr"e
relativement plus rigoureuses aux Pays-3as et en ltalie, ot Ie r6tablisse-
nent d.e Lt6quifibre entre lroffre et la demande pos€ encore d.ava^ntage d.e
problbmes que d.ans les autres pays d.e J.a Communaut6.
Z. Connpte tenu d.es contraintes qui pbsent sur La pol-itique rnon6tairel lel
fonction r6gulatrice des bud.gets publics sera trbs irnportante. Lfaction ster-
bilisatrioe d.evra srexercer non seulernent par les effets mdcanigues de la
politique bud.g6talre sur les fl-ux des revenus et d.e la d.enand.er mais encore
par les ind.ications que fournira aux autres agents dconomiques une gestion
prud.ente d.es d6penses puhliqu.es.
Dans pr.esque tous les Etats membres, lteffet restrictif du bud.get s?est
r6v€16, en l!JO, pLus faible quron ne sry attend.ait initialement. Les proiets
d.e bud.get pour IIJI oomportent une forte augmentatlon d.es d.6penses publiques.
Dans plusieurs pays noembres, cette augmentation d.6passera d.e beaucoup la
croissance escompt6e du prod.uit national brut en terures nominanrx, qui reflbte
d.6ji. une forte hausse des prix. Si, d.ans certains pays nenbres, les d.6penses
sont couvertes par J-es reoetteS, d.ans pLusieurs autres; un d.6ficit parfois
inportant subsiste, en d6pit des efforts visant i assurer un dguilibre
I
a a .I a ..budgdtaire,
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Sans {oute d.es aooroissementg d,e cet ord."e nr ont-ils pu Stre €vit6s
du fait notannent d.rengageroents pris en matiere cle d.6penses sociales et en
raison d.e retard.s encourus dans Lrex6oution de projets visant d am6l-iorer
les 6quipements oolLectifs, dont Le besoin se fait partlouliErement sentir
dans. nos socidtds. Pour les prochains noisr-il. comriendra ndaruooins dtobser'-
ver une grande pnrdenoe dans lfexdcution d.es budgetsr afin drintprimer aux
d.6penses effectives le rybhme mod.6r6 qutexigera eucore le caractEre pr6oalre
d.es cond.itlons de Lt6qrrilibre. A cet 6gard., il apparaft souhaitable d.e sauve-
garder les d.6penses productives et 1es cl6pens€s dr6quipement collectlf par
rapport b'd.f autres d.6penses inoins i,roporbantes et urgentes.
fl apparalt dono ndcessaire gutune gestion pnrdente d.es d.6pens€s pu-
bliques soit men6e dans les prochains Bois;
- 
en Framce, oir le projet d"e Loi cle Finanoes pour 19?I liutite d, guelque
flo L, acctoissement iles d.6penses d.dfinitlves et temporaires pa:r rapport A, oel-
Ies qui 6taient pr6vues au budget de 1970;
- 
en Al-l-emagne, oir l'es p:rojets de bud.get du Bund. et d.es L5nder pour
L9?1 comportentl au total, une augmentation d.es d.dpenses d.e ltordre de L//o
par rapport au bucLget d.e 3.tlo;
en Bel.glque, ot le projet de budget pr6voit une augnentation d.e prBs
de L@" d.es d.6penses globales par rapport au bucLget de .19?0 et d'e I*/o, conpte
ternr des d.6penses financdes d.6sormais hors. budget, et ot i.l faut 6v'itert
aprbs lrintroduction du systbne d.e Ia taxe 8,la'vaLeur ajoutder que J.es fi-
nainces publiques ne donnent d.e fortes inpiilsions & l.r6conomie.
Une certaine acc6l6ration iles .tl.6penses publiques poumait ult6rieurernent
se p6v61er opportr.rne lorsque se oonfirmerait. plus nettement le ralenti.ssement
d.e la hausse d.es prix et d.es co0tsi
r ,.f . , .
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Aux Paye*Bas, Ie programtne de stabllLsation annoncd err 6ep-
tenbre dlernier comporte une r6duction notable dtu it6ficit budg6taire.
Lrampleur des ternslons conjoncturelS-es requLert gue ce programme eoit
strictenent app.LJ.qu6 en 19?1. En outror une plue grancle rigueur devra
0tre observ6e en natldre de d6penses de ltEtat, dont Le taux dtac-
croissement par rapport aux d,6pens€a pr6rrue6 pour Ltexercise 197O est
6vaLu6 e It ?{.
En ltalie, la polttique budg6tal.re devralt 8tre largement
utiLis6e pour 6linrLner les d6s6qu!.ltbres qul subeJ.steront dans les
mol.e d venlr entre Lfoffre et la deurande. Les mesures prises au mois
clrao$t par t-e Gouvernenent italien entratneront une r6duction sensible
ilu d6ftcit budg6tairo dont 1e financoment devrait €tre assur6 par cles
&oyon6 non mon6talres. Uae r6for:ne fiecale pernettant un 6Largl.sssment
de Lraessiette de Lttnp8t, d,ans des sondLtj.ons 6quttables d,u poiat de
vue social"t apparatt Eouhattable non seul.enent pour nocl6rer les ten-
otons conJonctureLLes maLs encors pour ata6llorer 1eE structures 6co-
noniques. 
-
3. Dans tous Lee Etats menbres, et tout particulldrement dans les
pays ori la hausse dee co0te est trde prononc6r, la concertatLon entre
les partenairee soctaux et les pouuol.rs publics pour recbercher une
6volution d.es dtverses cat6gories de rev€nus qui permette une r6duc-
tlon seneible et durabLe clu taux de lrj.nfLatl"on, revtt pLus que JamaLe
une Lnportance prlmordialo. A d6faut dfun consensus sur 3.ee obJec*,ife
d atteindre et d,fune adhdsJ.on dee diver6e6 parties d. cles lignee d,tac*
tl"on arr$t6es co*joLntenent, lL serait i Eralndre que La course entre
les prix et les salal"res ne ae pour*uive et qurd 6ch6anoe pLus ]-oin*
talne, La 'prossl.on des cotts nr entratne un recul d,ee investlssenents
qut d6prlmeralt Liactivtrt6 6conomLgue globale et Le niveau de ltenpl.ol.
IJ. importe que Les partenal,res s+e*aux nE fondent par Leur eomporte-
nent sur ItLctSe quf une augmentation rapldo dee revenue pougalt 6tre
absorb€e par une ttfultc en avantrr en matLdre cl,e croissanee et d,e prix. "
. r./..,
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Sl lr6volutlon doc re?enua ne startaptalt pae dar&atage au rythne dee
progrds de Ia productldt6 a noyen tetrne, i.l sera1t attfflctle dr6vL-
tere t6t ou tards des aJustements p6nLblce eur le plan 6conomique et
sociaL.
La conce"t*ttoo A pratlquer devra aller de pal.r dvoc gll€ po-
J-lttque actLve de rr enpror.. une plus grando nobt1tt6 g6ographique et
profeesJ.onnelle de 1a nain-dlo€uvre et uae pnotection accrue dEs tra-
val.Lleura eo oae de pcrte tenpora{.re de revenu deront pernettre 4e
rSduire 1ee poches d,e cbOnage structurcl Et drassurer un mell1eur
6qutJ.ibre du narcb6 du travall, dans dee oondLtloaE acccptablee eur
le plan eocLal.
4. Dans certaLne pays menbree, ori Ee poeent plue partl,cuLJ.dre-
nent pour dea raLeone dlEnographLquee ou r6glonalee dee probldnes de
chomager la tentat:lon pourraLt 
€tre de lee r6soudre Bar une Etinu],a-
tLon syet6matique de La demandc 61cbal-e, A cet 6garcl, Lrexp6rience
noatre que La reoherchs dlun taux de crolEeancc trde 6lev6 nrest pae
en ellc-u€ne unq n,6thode touJours effLcaoe; outre qurelle peut sue-
cLter de graves cl6e6quilibros de prix et de barance dee palenents,
elLe ne garantit pae La r6alieatlon durable du pl.cl.n enp1of.l ei etle
ne Eracaonpagna paF dlune poll.tlque vl6oureuee de cr6at!.on dractLvttEe
et de fornatLon des bommes, pernetbant une d,Lffusion de La croissance
A travers les EecteurE productl.fE et lee r6glons.
xx
La ConmLeELon danande au Coneell de
clLrectrices expo€6es cL-dessus et drLnvLter
inspJ"rer pouf La potttique conJoacturelLe ri
prochaLns noj.s.
fatrc el.ennee Lee lLgnee






D4Ns, tA co,grI{NAUTE F{oryoriISUE ql.RogilmrNE
L. P:roduction tndustriefe (1) !{oyer:ne mensueJ.les
L963 = 100,











































































































































































































.{.,.Impor3at.lp,.ns,de-rnarghandtses (3) : . _ 1963 -100































































































































































































6" Salanoe conmerciale (3) liio $
l.
)
J. B6Eeruqq,dtor et tte *evises (4)(en fin de trimestre) Mio $
Renarcruqss
Les chiffres entre parenthbses sont estfun6s.
(r) serres corrig6es des varLations saLsonnj.bres par 1to.s.c.E"
, . 
Nol comprLs la conetruotionl llalinentationl botssons et tabaos.(2) S6rles corrig6es cles variatLons saLsonnLbres par ItO.S.C,n, Les chtffres d.es pays
menbres ne sont pas touJours oornparables; cfr" les renarques relatlves aurc ind.i-
oateurs 6oonoraigues d.ans.1e ilernier rapport trimestri-e1 sur frl,a sltuation 6oono-
, . urigue de Ia Commwrautdr' {l/yg|O).(3) Sdries oorrigdes des variations saisonrri€res par J.tO"s.C,E, Expo:rtations f'ob;importations cifl c.ErE.: comroeroe aveo res pays non mernbres.(4) nesenres bnrtes d t or et d.e devises d.es drrtdi$tdicrl:: mon6taires (er:gageneats non
conprls).
d
I
rg59 19?0
1.
trim.
2.
trim.
3,
trim.
4.
trim.
1.
trim.
Zt
trim. 3.trirrr.
CEE
Allenagne
France. 
.
Italie
Pays-Bas
LTEBI,
L7,444
5.926
3.986
3.698
r.954'
1.880
19,199
?.738
3.610
3.862
L.965
2.424
?L.957
9.664
4.006
4,].76
2.005
2.098
L?.689
5.679
3,833
3.855
2.WQ
2,232
18.488
6.24L
3.961
3.928
2.108
2.250
19.930
7.594
4,282
3.820
2.038.
2.L96
23. jilo
9,762
4,175
4.253
2,:j59
2.350
t
